













































































































































































































































































GDP Deflator  1.20  0.97  0.23 
CPI  0.88  0.72  0.16 
Terms of Trade  0.97  0.84  0.12 
Unskilled Labor  7.42  7.62 ‐ 0.20 
Skilled Labor  1.67  ‐2.40  4.07 
Land  ‐5.98 ‐ 5.63 ‐ 0.35 
Capital  ‐2.17  ‐2.08  ‐0.09 






























































GDP (%)  ‐4.64 ‐4.08 ‐0.55 
Saving Ratio (% GDP)  ‐0.03 ‐ 0.07  0.03 
Investment Ratio (% GDP)  0.85  0.68  0.15 




































































Grain Crops  ‐3.73  ‐2.81  ‐2.90      267 
Meat & Livestock  ‐4.53 ‐ 6.08 ‐ 2.38      ‐87 
Resource Extractions  ‐3.03  9.09  ‐8.26  5,022 
Processed Food  ‐4.07 ‐ 3.07 ‐ 2.77      ‐61 
Textile & Clothing  ‐6.00 ‐6.05 ‐2.00  ‐4,480
Light Manufacturing  ‐5.18 ‐ 5.75 ‐ 1.51 ‐ 5,842 
Heavy Manufacturing  ‐5.28  ‐5.15  ‐2.64  ‐5,607 
Utility & Construction  ‐3.17 ‐ 4.22 ‐ 3.10         ‐8 
Transport & Communication  ‐4.81  ‐3.59  ‐2.88        54 
Other Services  ‐5.10 ‐ 4.16 ‐ 3.00      185 




























































  GDP Deflator  CPI  Terms of Trade 
Australia  ‐0.12  ‐0.08  ‐0.20 
India  0.04 0.04 0.08 
Japan  ‐0.09  ‐0.07  ‐0.13 
NIEs  ‐0.16 ‐ 0.09 ‐ 0.11 
ASEAN  ‐0.10  ‐0.05  ‐0.09 
RoAsia  ‐0.16 ‐ 0.05 ‐ 0.22 
USA  ‐0.04  ‐0.03  ‐0.07 
EU_25  ‐0.03 ‐ 0.02 ‐ 0.02 



































Skilled Labor Land  Capital  Natural 
Resources 
Australia  ‐0.09  ‐0.10  ‐0.08  ‐0.10  ‐0.25 
India  0.09  0.08  0.11  0.07  0.09 
Japan  ‐0.09  ‐0.10  ‐0.10  ‐0.09  ‐0.30 
NIEs  ‐0.15 ‐ 0.16 ‐ 0.13 ‐ 0.17 ‐ 0.39 
ASEAN  ‐0.04  ‐0.06  ‐0.17  ‐0.06  ‐0.28 
RoAsia  ‐0.03 ‐ 0.09 ‐ 0.10 ‐ 0.07 ‐ 0.22 
USA  ‐0.03  ‐0.04  ‐0.15  ‐0.04  ‐0.18 
EU_25  ‐0.02 ‐ 0.03 ‐ 0.08 ‐ 0.03 ‐ 0.17 





























Australia  ‐0.008  ‐0.05  0.00  ‐0.03  0.03 
India  0.004  0.01  0.01  0.00  0.01 
Japan  ‐0.003  ‐0.02 0.00 ‐0.05 0.05 
NIEs  ‐0.005 ‐ 0.07 ‐ 0.02 ‐ 0.06  0.04 
ASEAN  ‐0.008  ‐0.07  ‐0.01  ‐0.04  0.03 
RoAsia  0.002 ‐ 0.11 ‐ 0.02 ‐ 0.03  0.01 
USA  ‐0.003  ‐0.01  0.00  ‐0.03  0.03 
EU_25  ‐0.004 ‐ 0.01  0.00 ‐ 0.03  0.03 































  Australia India  Japan NIEs  ASEAN RoAsia USA  EU_25  ROW
Grains  0.04  0.01  0.04  0.05  0.00  0.05  ‐0.03  0.01  ‐0.02 
Livestock  0.07 ‐ 0.01  0.10  0.04 ‐ 0.01 ‐ 0.05  0.00  0.00 ‐ 0.01 
Extraction  ‐0.29  ‐0.38  ‐0.23  ‐0.21 ‐0.24  ‐0.15  ‐0.15  ‐0.24  ‐0.19 
Food  0.04 ‐ 0.03  0.02  0.04 ‐ 0.03 ‐ 0.03  0.00  0.00 ‐ 0.02 
Textile  0.96  0.49  0.80  0.98  0.98  1.11  0.54  0.49  0.70 
Light M  0.14  0.03  0.18  0.32  0.17  0.30  0.08  0.07  0.17 
Heavy M  0.32  0.10  0.04 ‐0.07 0.05 0.68 0.08  0.04  0.23
Utility  ‐0.10  0.02 ‐ 0.13 ‐ 0.15 ‐0.13 ‐ 0.03 ‐ 0.07 ‐ 0.08 ‐ 0.04 
Transport  0.00  0.02  ‐0.02  ‐0.08 ‐0.01  ‐0.01  ‐0.01  0.01  ‐0.02 



















































































GDP: Average    8.9    8.5   9.6 
CPI: Average    5.6     5.2   1.3 
CPI: Maximum  13.1  11.1   4.8 
CPI: Minimum    3.6     2.3 ‐ 1.5 
Source: Arthur Kroebor (2010), page 45. 
In fact, labor market transition is only one of the factors that will help convert China to a 
normal economy. A more fundamental cause is the expected elimination of cost 
distortions. During the past thirty years, the Chinese government adopted a unique 
asymmetric reform approach: complete liberalization of product markets but heavy 
distortions in factor markets. The estimated factor cost distortions amount to between 6 
and 12 per cent of GDP in 2000‐2009 (Huang 2010). 
These distortions are like producer subsidies. They artificially raise profits from 
production, increase returns to investment and improve international competitiveness of 
Chinese products. These distortions are important reasons why Chinese growth is so 
strong but imbalance problems are so serious. They also naturally repress inflation rates. 
Liberalization of factor markets and elimination of cost distortions, which have already 
begun, are likely to lead to slightly lower GDP growth but slightly higher inflation. 
And this transformation is very important for policymaking and investment decisions. The 
government may have to revise its current policy framework. For instance, the 
government should learn to live with somewhat higher inflation. The central bank 
normally sets inflation target at around 3 per cent and tightens monetary policy 19 
 
aggressively when CPI hits 5 per cent. These constraints should probably be relaxed. After 
all, slightly higher inflation is a natural result of correcting domestic price distortions.  
The government should also get used to slightly slower growth. The 10 per cent average 
growth was partly contributed by productivity gain from transforming farmers into 
industrial workers. But it was also a result of the government’s over‐emphasis of GDP 
growth, which came at the expenses of growth quality and other social problems. It is 
much for the government to focus on efficiency of the economy and social protection of 
the people. To achieve this, the government will have to modify its system for reviewing 
performance of the local officials. 
Concluding Remarks: Can China Avoid the “Middle‐Income Trap”? 
The modeling results reveal that China is likely to transition toward a ‘normal economy’. 
But they do not tell if China is able to avoid the so‐called ‘middle‐income trap’. In this 
final section, we offer a few remarks on two subjects: one, resolution of the structural risks; 
and, two, new sources of growth. 
China managed extraordinary economic growth during the reform period. In the 
meantime it also accumulated a long list of risks, which already threaten sustainability of 
growth. And these risks include overinvestment, large external surplus, income inequality 
among households, declining shares of household income and consumption in the 
economy and under‐developed service sector. Whether or not China is able to avoid the 
‘middle income trap’, first of all, depends on its ability in defuse the existing risks. 
Analyses in this study confirm that the Lewis turning point may be able to solve some of 
the existing problems. For instance, labor shortage may lead to decline in saving ratio and 
reduce current account surplus. Of course, complete resolution of external imbalance 
problem will likely require a more comprehensive policy package, including reforms of the 
exchange rate regime and domestic factor markets. 
The Lewis turning point may also help increase wages and raise the share of household 
income in national income. Japan’s experiences also confirm that the labor market 
transition can improve income distribution. Alongside the other reforms such as 
development of social welfare systems and redistribution of incomes, consumption growth 
may start to gather momentum. The modeling results, however, point to higher 
investment share of GDP following labor shortage. This may require more decisive policy 
actions such as financial liberalization to end financial repression. 
The modeling analyses do not offer any insights on how to boost China’s underdeveloped 
service sectors. In fact, simulation results point to relative shrink of the service sectors 
since they are generally more labor‐intensive. But development of the service sector is 
critical for China to continue its rapid growth. Therefore, the government may need to 
find ways to overcome the existing obstacles for service sector development. 
What really trapped many Latin America and Middle East middle‐income countries was 
lack of innovation capability. They failed to move up the industrial ladder beyond 
resource‐based activities. This will also be the real test for China. The government has set 
its eyes on high tech and high value‐added industries to carry Chinese growth forward. 
But currently there are still huge gaps in China in areas of education, research and 
development, financial services, legal protection and lowering entry barriers. 
To sum up, the Lewis turning point will likely transform China from an abnormal 
economy into a normal dynamic emerging economy, probably with lower GDP growth 20 
 
and higher inflation. Labor market transition should help deal with some of the existing 
risk factors but does not provide automatic solutions to all the problems.  
The biggest post‐Lewis turning point challenge is how to avoid the so‐called ‘middle 
income trap’. And this depends on China’s ability to resolve existing risks, maintain 
macroeconomic stability and, most importantly, build innovation capability that will 
continuously push China closer to the global technology frontier. 
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